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率 rf ，期限结构是水平的；3 不存在无风险套利机会；4
股价服从几何布朗运动：




































)dt+ σS ∂V∂S dWt
结合上述两式，在风险中性世界可得 dWt 前面的系









∂S - rfV=0 （1）
由于可转债的价值有强烈的路径依赖性，那么针对各
个条款所对应的是方程的边界条件：
（1）当在 (0,T) 任意时刻 t(tn  t< tn+1) ，n=0,1,











（2）当在 (0,T)任意时刻 t(tn  t< tn+1)，标的股价下
跌到触发价 K1时，投资者立即回售，于是得到边界条件：


























rf (T- ti) K *3 <ST K3















Lv=0 0 tT,K1 SK3

































K1 <ST K *3
K *3 <ST K3
（2）
2.3 模型求解
对方程（2）作变量代换 x= ln(S/K1),u=K1V ，再作函
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数 变 换 u= e






































= 0 0 tT,0 x ln(K3K1
)





































0 < x ln(K *3/K1)
ln(K *3/K1) < x ln(K3/K1)
这是一个混合热传导方程，为便于求解，需要先将边
值化为零，为此令 U=w- v(x,t) ，v(x,t) = 1
ln(K3/K1)
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